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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahu kinerja keuangan 
perusahaan Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang listing 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2017 dengan pendekatan 
Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan 
Market Value Added (MVA) dengan Time Series Approach, Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa Perusahaan PT.Adhi Karya 
(Persero)Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero) dan PT. Waskita Karya 
(Persero) dengan nilai EVA adalah negatif ini berarti berkinerja 
tidak baik. sedangkan PT. PP (Persero) Tbk adalan positif berarti 
berkinerja baik, PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, nilai rata-rata FVA 
adalah negatif berarti berkinerja tidak baik.. Sedangkan nilai rata-
rata EVA pada PT. PP (Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya 
(Persero), dan PT. Waskita Karya (Persero) adalan positif berarti 
berkinerja baik, PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, PT. PP (Persero) 
Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero), dan PT. Waskita Karya 
(Persero) nilai rata-rata MVA adalah negatif berarti berkinerja 
tidak baik,Kinerja keuangan perusahaan Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia secara simutan sebesar  2,091 nunjukan hasill positif 
berarti berkinerja baik. 
This study aims to find out the financial performance of 
Construction Industry Company (BUMN) in Indonesia listing on 
Indonesia Stock Exchange Period 2013-2017 with Economic 
Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market 
Value Added (MVA) by Time Series Approach (TSA), The result 
of this research indicate that Company PT. Adhi Karya (Persero) 
Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero) and PT. Waskita Karya (Persero) 
with EVA value is negative this means it is performing not good. 
while PT. PP (Persero) Tbk is a positive means that it performs 
good, PT. Adhi Karya (Persero) Tbk, the average value of FVA is 
negative means that it performs not good. While the average 
value of EVA at PT. PP (Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya 
(Persero), and PT. Waskita Karya (Persero) is positive means 
that it performs good, PT. Adhi Karya (Persero) Tbk, PT. PP 
(Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero), and PT. Waskita 
Karya (Persero) the average value of MVA is negative, meaning 
that it performs not good, the financial performance of a 
construction company (BUMN) in Indonesia by 2,091 shows a 
positive result means that it is performing good. 
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A. Pendahuluan 
Perkembangan dunia dalam perekonomian modern laporan keuangan sudah 
merupakan media penting dalam proses pengambilan keputusan ekonomi. Laporan 
keuangan perusahaan lazim diterbitkan secara periodik bisa tahunan, semesteran, 
triwulan, bulanan, bahkan bisa harian. Laporan keuangan ini sudah menjadi kebutuhan 
utama pihak-pihak dalam proses pengambilan keputusannya. Penilaian kinerja 
keuangan perusahaan sangat penting bagi perusahaan untuk mengetahui 
pengalokasian aktiva yang dimiliki secara efektif dan efisien guna mencapai tujuan 
perusahaan yaitu memperoleh laba maksimal untuk mempertahankan eksistensi 
perusahaan. Perusahan yang ingin tetap mempertahankan eksistensinya perlu untuk 
mengadakan evaluasi atau penilaian terhadap kinerja perusahaan, khususnya kinerja 
keuangan yang menjadi salah satu faktor penunjang perusahaan dalam menjalankan 
proses bisnis yang semakin kompetitif. Pengukuran kinerja keuangan merupakan salah 
satu strategi untuk mengelola keuangan agar perusahaan tetap mampu bertahan dan 
bersaing. 
Pendekatan dengan analisis keuangan pendekatan Economic Value Added (EVA), 
Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) dengan Time Series 
Approach merupakan salah satu alat ukur kinerja keuangan yang relevan digunakan 
untuk melihat sejauh mana efektivitas perusahaan dalam pengembalian atas investasi 
dilakukan oleh perusahaan dengan menggunakan ukuran kinerja yang dilihat dari nilai 
tambah (Value Based) yaitu konsep Economic Value Added (EVA), Financial Value 
Added (FVA) dan Market Value Added (MVA). 
Objek penelitian dilakukan pada perusahaan go public yang bergerak dibidang Pada 
Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017 yaitu PT.Adhi Karya (Persero) Tbk., PT. PP (Persero) Tbk., PT.Wijaya 
Karya (Persero) Tbk, dan PT. Waskita Karya (Persero) Tbk Berikut. 
EVA atau nilai tambah ekonomi adalah perbedaan laba usaha setelah pajak 
(NOPAT) dan beban modal untuk periode tersebut (yaitu, produk dari biaya modal 
perusahaan dan modal yang diinvestasikan pada awal periode). Sedangkan FVA untuk 
mengukur kinerja perusahaan yang mempertimbangkan kontribusi dari fixed assets 
dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan dan MVA merupakan alat untuk 
mengukur berapa banyak kekayaan suatu perusahaan yang telah diciptakan untuk 
saat tertentu. Metode penelitian yang digunakan adalah metode deskriptif kuantitatif 
dengan sampel perusahaan Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
“Pengertian Economic Value Added (EVA) adalah tolak ukur kinerja keuangan 
dengan mengukur perbedaan antara pengembalian atas modal perusahaan dengan 
biaya modal” (Young dan Stephen). Sedangkan “Market Value Added (MVA) adalah 
perbedaan antara nilai pasar ekuitas perusahaan pada periode tertentu dengan nilai 
ekuitas yang dipasok para investornya. MVA hanya dapat dihitung atau diaplikasikan 
pada perusahaan publik atau yang listed di pasar modal” (Warsono) Selain 
menggunakan EVA dan MVA, dapat digunakan FVA untuk untuk mengukur kinerja 
perusahaan (Iramani & Febrian). Metode ini mempertimbangkan kontribusi dari fixed 
assets dalam menghasilkan keuntungan bersih perusahaan. Berdasarkan uraian maka 
penulis mencoba meneliti kinerja keuangan dengan menggunakan 3 metode yaitu 
EVA, FVA dan MVA.  
Dari latar belakang tersebut, maka penulis mengambil judul “Analisis Economic 
Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) 
dengan Time Series Approach Sebagai Alat Penilaian Kinerja Keuangan (Studi 
Pada Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia Yang Listing di BEI Tahun 2013-
2017)”. 
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B.  Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah di atas maka masalah yang akan dibahas 
dan dicari jawabannya dalam penelitian ini adalah : 
1. Bagaimana Penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan yang listing di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 berdasarkan metode Economic Value Added? 
2. Bagaimana Penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan yang listing di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 berdasarkan metode Financial Value Added? 
3. Bagaimana Penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan yang listing di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 berdasarkan metode Market Value Added? 
 
C. Landasan Teori 
 
Kinerja Keuangan  
Menurut Keputusan Menteri Keuangan Republik Indonesia No. 740/ 
KMK.00/1989 tentang Peningkatan Efisiensi dan Produktivitas Badan Usaha Milik 
Negara “Kinerja keuangan adalah prestasi yang dicapai oleh perusahaan dalam 
periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut. Kinerja 
keuangan perusahaan merupakan salah satu dasar penilaian mengenai kondisi-kondisi 
keuangan yang dapat dilakukan berdasarkan analisis rasio- rasio keuangan.” 
Kinerja dapat diartikan sebagai prestasi yang dicapai perusahaan dalam suatu 
periode tertentu yang mencerminkan tingkat kesehatan perusahaan tersebut” (Winarni 
dan Sugiyarso, 2005:111). Kinerja keuangan merupakan suatu analisis dalam periode 
waktu tertentu untuk mengukur suatu gambaran kondisi perusahaan dengan 
menggunakanaturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Menurut Sucipto 
(2003) mengatakan kinerja keuangan adalah penentuan suatu ukuran tertentu yang 
dapatmengukur keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam menghasilkan 
laba.Kinerja keuangan dapat diukur dengan cara menganalisis dan mengevaluasi 
laporan keuangan perusahaan. 
  
Economic Value Added (EVA)  
Economic Value Added senbagai tolak ukur kinerja keuangan dengan 
mengukur perbedaan antara pengembalian atas modal perusahaan dengan biaya 
modal (Young dan O’Byrne). Menurut Keown, dkk. rumus EVA adalah 
 
 
 
Langkah Perhitungan EVA 
Komponen EVA Rumus 
NOPAT Pendapatan Usaha Bersih (1 – Tarif Pajak) 
WACC [(D xrd) (1-tax) + (E x re)] 
IC (Total Hutang + Ekuitas) – Hutang Jangka Pendek 
EVA NOPAT – (WACC x IC) 
Keterangan:  
NOPAT : Net Operating Profit After Tax (Laba operasi bersih setelah pajak)  
WACC  : Weighted Average Cost of Capital (Biaya modal rata – rata tertimbang)  
D  : Biaya modal hutang  
rd  : Persentase hutang dalam struktur modal Tax : Pajak  
E  : Biaya modal ekuitas  
re  : Persentase biaya modal pada struktur modal  
IC  : Invested Capital  
EVA  : Economic Value Added  
EVA = NOPAT – (WACC x IC) 
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EVA > 0 maka menunjukkan telah terjadi proses nilai tambah pada perusahaan 
dan berhasil menciptakan nilai bagi penyedia dana. Tingkat pengembalian yang 
dihasilkan lebih besar daripada tingkat biaya modal atau tingkat biaya yang diharapkan 
investor atas investasi yang dilakukannya. EVA = 0 menunjukkan posisi impas 
perusahaan karena semua laba digunakan untuk membayar kewajiban kepada 
penyedia dana baik kreditor maupun pemegang saham. EVA < 0 menunjukkan tidak 
terjadinya proses nilai tambah karena laba yang tersedia tidak dapat memenuhi 
harapan para investor. Nilai perusahaan berkurang akibat tingkat pengembalian yang 
dihasilkan lebih rendah dari tingkat pengembalian yang diharapkan penyedia dana 
(investor). 
 
Financial Value Added (FVA) 
Financial Value Added merupakan metode dalam mengukur kinerja dan nilai tambah 
perusahaan. Metode ini mempertimbangkan kontribusi dari fixed assets dalam 
menghasilkan keuntungan bersih perusahaan (Iramani dan Febrian). Menurut 
Rodrigues perhitungan Financial Value Added (FVA) dapat diperoleh dengan 
menggunakan rumus sistemastis sebagai berikut; 
 
 
 
 
Langkah Perhitungan FVA 
Komponen FVA Rumus 
NOPAT Pendapatan Usaha Bersih (1 – Tarif Pajak) 
ED k x TR 
FVA NOPAT – (ED-D) 
 
Keterangan:  
NOPAT : Net Operating Profit After Tax (Laba operasi bersih setelah pajak)  
ED  : Biaya modal hutang  
FVA  : Financial Value Added 
 
Menghitung Equivalent Depreciations 
ED = k x TR 
Dimana : ED = Equivalent Depreciations 
              k = Biaya Modal rata-rata tertimbang (WACC) 
             TR (Total Resource) = Hutang Jangka Panjang + Total Equity 
 
 Mencari k adalah 
     Menghitung WACC (Weighted Average Cost Of Capital) 
Rumus : WACC = [(D x rd) (1-tax) + (E x re)] 
Dimana : 
          Total Hutang 
Tingkat Modal (D) =   —————————-     x 100 % 
                                   Total Hutang dan Ekuitas 
 
Nilai FVA > 0 atau FVA bernilai positif menunjukkan terjadi nilai tambah 
financial bagi perusahaan. Nilai FVA = 0 menunjukkan posisi impas. Nilai FVA < 0 atau 
FVA bernilai negative menunjukkan tidak terjadi nilai tambah financial bagi 
perusahaan. 
 
 
 
FVA = NOPAT – (ED - D) 
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Market Value Added (MVA) 
Menurut Keown dkk. Market Value Added (MVA) dapat diartikan sebagai 
perbedaan nilai pasar antara perusahaan dan modal yang telah diinvestasikan. MVA 
dapat dihitung sebagai berikut: 
 
 
 
Langkah Perhitungan MVA 
Komponen MVA Rumus 
NOPAT Pendapatan Usaha Bersih (1 – Tarif Pajak) 
WACC [(D xrd) (1-tax) + (E x re)] 
IC (Total Hutang + Ekuitas) – Hutang Jangka Pendek 
EVA NOPAT – (WACC x IC) 
Keterangan:  
NOPAT : Net Operating Profit After Tax (Laba operasi bersih setelah pajak)  
WACC  : Weighted Average Cost of Capital (Biaya modal rata – rata tertimbang)  
D  : Biaya modal hutang  
rd  : Persentase hutang dalam struktur modal Tax : Pajak  
E  : Biaya modal ekuitas  
re  : Persentase biaya modal pada struktur modal  
IC  : Invested Capital  
EVA  : Economic Value Added  
 
MVA positif, berarti pihak manajemen perusahaan telah mampu meningkatkan 
kekayaan perusahaan dan para pemegang saham atau bisa dikatakan kinerja 
perusahaan tersebut baik. MVA negatif, berarti pihak manajemen tidak mampu atau 
telah menurunkan kekayaan perusahaan dan kekayaan para pemegang saham, atau 
bisa dikatakan bahwa kinerja perusahaan tidak baik. 
 
D. Metoda Penelitian 
 
Jenis Penelitian ini  merupakan penelitian deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. 
maka dapat disusun kerangka pikir yang menggambarkan tentang analisis penilaian 
kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan metode Economic Value Added 
(EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) kemudian 
membuat kesimpulan dengan menggunakan metode Cross sectional approach dan 
Time Series Analysis, sehingga dari kesimpulan ini dapat diketahui kinerja keuangan 
keuangan. 
Populasi dan sampel dalam penelitian ini di Bursa Efek Indonesia periode 2013-
2017 Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan pada Industri Konstruksi 
(BUMN) di Indonesia Yang Listing Di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017 dan 
situs internet www.idx.co.id.  
Sampel Penelitian sbb : 
 
Teknik analisis data metode analisis data yang diperlukan secara kuantitatif denga 
berdasarkan data skunder yang telah dikumpulkan. Analisis data dilakukan dengan 
No. Kode Perusahaan Konstruksi (BUMN) di Indonesia 
1 ADHI PT.Adhi Karya (Persero) Tbk 
2 PTPP PT. PP (Persero) Tbk 
3 WIKA PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk 
4 WSKT PT. Waskita Karya (Persero) Tbk 
MVA = Nilai perusahaan – Modal yang diinvestasikan 
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mengelolah data-data yang diperoleh kemuadian menganalisisnya. Tahapan-tahapan 
analisis data:  
1. Mendapatkan data yang diperlukan dari laporan keuangan tahunan untuk periode 
2013 sampai 2017  
 
2. Menghitung komponen EVA  
a. Menghitung NOPAT berdasarkan laporan keuangan perusahaan.  
NOPAT = Pendapatan Usaha Bersih (1 – Tarif Pajak)  
b. Menghitung Invested Capital  
Invested Capital = (Total Hutang + Ekuitas) – Hutang Jangka Pendek  
c. Menghitung WACC (Weighted Average Cost of Capital) WACC = [(D x rd) (1 – 
tax) + (E x re)]  
Tingkat Modal (D) = .        Total Hutang              × 100% 
                                 Total Hutang dan Ekuitas  
𝐶𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑓 𝐷𝑒𝑏𝑡 (𝑟𝑑)  = .         Beban Bunga               × 100% 
                                Total Hutang Jangka Panjang  
Tingkat Modal/Ekuitas (E) = .     Total Ekuitas            × 100% 
                                             Total Hutang dan Ekuitas  
𝐶𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑓 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦  = Laba ber𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 × 100% 
                                        Total Ekuitas  
Tingkat Pajak = .                Beban Pajak                × 100% 
                           Total Laba bersih sebelum pajak  
d. Menghitung Capital Charges  
Capital Charges = WACC x Invested Capital  
e. Menghitung EVA  
EVA = NOPAT – Capital Charges  
f. Dianalisis berdasarkan tolak ukur EVA  
 
3. Menghitung komponen FVA  
a. Menghitung NOPAT berdasarkan laporan keuangan perusahaan  
b. Menghitung Equivalent Depreciation  
ED = k x TR  
c. Menghitung Depreciation  
1) Metode Garis Lurus Penyusutan Tahunan = Biaya−estimasi nilai residu    
                                                                         Estimasi masa kegunaan  
2) Metode Unit Produksi Penyusutan per jam = Biaya−estimasi nilai residu  
                                                                                   Estimasi (jam)  
3) Metode Saldo Menurun Ganda Tingkat Saldo Menurun Ganda = Metode 
Garis Lurus x 2  
d. Menghitung FVA  
FVA = NOPAT – (ED - D)  
e. Dianalisis berdasarkan tolak ukur FVA  
 
4. Menghitung komponen MVA  
a. Menghitung jumlah saham yang beredar (the number of share outstanding)  
b. Menghitung harga per saham (share price)  
c. Menghitung nilai buku ekonomis per lembar saham (economic book value per 
share)  
d. Menghitung MVA  
MVA = Nilai perusahaan – Modal yang diinvestasikan 
e. Menganalisis berdasarkan tolak ukur MVA 
 
5. Menarik kesimpulan berdasarkan hasil perhitungan tersebut. 
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D. Hasil dan Pembahasan 
 
1. Analisis dan Interpretasi Kinerja Keuangan Metode Economic Value Added 
(EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) PT.Adhi 
Karya (Persero) Tbk.   
Kinerja Keuangan Perusahaan PT.Adhi Karya (Persero) Tbk. sebagai berikut : 
Tabel 1 : Rekapitulasi Kinerja Keuangan Perusahaan PT.Adhi Karya (Persero) Tbk 
Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
Variabel 
Periode Rata-
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
Economic Value Added (EVA) -16  -96  -312  -219  -100  -149  Baik 
Financial Value Added (FVA) -671 -755 -1,078 -1,082 -839 -885 Tidak 
Baik 
Market Value Added (MVA) -3,179  -3,418  -7,347  -7,051  -10,700  -6,339  Baik 
Sumber: Data Diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 1 rekapitulasi kinerja Keuangan Perusahaan PT.Adhi Karya 
(Persero) Tbk Periode 2013-2017 diatas terlihat Economic Value Added (EVA) 
menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata EVA 
sebesar -149  diatas rata-rata industri -336 artinya kinerja perusahaan dilihat dari 
EVA berkinerja baik, Financial Value Added (FVA) menunjukkan kondisi 
perusahaan berkinerja tidak baik dikarenakan nilai rata-rata FVA sebesar -885 
diibawah rata-rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari FVA 
berkinerja Tidak baik, Market Value Added (MVA) menunjukkan kondisi 
perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata MVA sebesar -6,339 diatas 
rata-rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari MVA berkinerja 
baik. 
 
2. Analisis dan Interpretasi Kinerja Keuangan Metode Economic Value Added 
(EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) PT. PP 
(Persero) Tbk.   
Kinerja Keuangan Perusahaan PT. PP (Persero) Tbk. sebagai berikut : 
Tabel 2 : Rekapitulasi Kinerja Keuangan Perusahaan PT. PP (Persero) Tbk. Periode 
2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
Variabel 
Periode Rata-
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
Economic Value Added (EVA)           24            54  -33          298          196          108  Baik 
Financial Value Added (FVA)   11,227    13,386    17,493    29,750    33,891    21,149  Baik 
Market Value Added (MVA) -3,602  -4,773  -8,388  -15,354  -18,502  -10,124  Baik 
Sumber: Data Diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 2 rekapitulasi kinerja Keuangan Perusahaan PT. PP 
(Persero) Tbk.  Periode 2013-2017 diatas terlihat Economic Value Added (EVA) 
menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata EVA 
sebesar 108 diatas rata-rata industri -336 artinya kinerja perusahaan dilihat dari 
EVA berkinerja baik, Financial Value Added (FVA) menunjukkan kondisi 
perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata FVA sebesar 21,149 diatas 
rata-rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari FVA berkinerja baik, 
Market Value Added (MVA) menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja baik 
dikarenakan nilai rata-rata MVA sebesar -10,124 diatas rata-rata industri -14,256 
artinya kinerja perusahaan dilihat dari MVA berkinerja baik. 
. 
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3. Analisis dan Interpretasi Kinerja Keuangan Metode Economic Value Added 
(EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) PT.Wijaya 
Karya (Persero) Tbk   
Kinerja Keuangan Perusahaan PT.Wijaya Karya (Persero) Tbk. sebagai berikut : 
Tabel 3 : Rekapitulasi Kinerja Keuangan Perusahaan PT.Wijaya Karya (Persero) 
Tbk. Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
 
Variabel 
Periode Rata-
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
Economic Value Added (EVA)         287          136  -124  -496  -888  -217  Baik 
Financial Value Added (FVA)   11,924    14,817    18,130    28,486    41,060    22,883  Baik 
Market Value Added (MVA) -2,890  -7,179  -8,988  -16,435  -19,688  -11,036  Baik 
Sumber: Data Diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 3 rekapitulasi kinerja Keuangan Perusahaan PT.Wijaya 
Karya (Persero) Tbk.   Periode 2013-2017 diatas terlihat Economic Value Added 
(EVA) menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata 
EVA sebesar -217  diatas rata-rata industri -336 artinya kinerja perusahaan dilihat 
dari EVA berkinerja baik, Financial Value Added (FVA) menunjukkan kondisi 
perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata FVA sebesar   22,883 diatas 
rata-rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari FVA berkinerja baik, 
Market Value Added (MVA) menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja baik 
dikarenakan nilai rata-rata MVA sebesar -11,036 diatas rata-rata industri -14,256 
artinya kinerja perusahaan dilihat dari MVA berkinerja baik. 
 
4. Analisis dan Interpretasi Kinerja Keuangan Metode Economic Value Added 
(EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value Added (MVA) PT. 
Waskita Karya (Persero) Tbk.   
Kinerja Keuangan Perusahaan PT. Waskita Karya (Persero) Tbk. sebagai berikut : 
Tabel 4 : Rekapitulasi Kinerja Keuangan Perusahaan PT. Waskita Karya (Persero) 
Tbk. Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
 
Variabel 
Periode Rata-
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
Economic Value Added (EVA) 89 91 65 -431 -5,248 -1,087 Tidak 
Baik 
Financial Value Added (FVA)     8,141    11,625    28,929    57,856    95,042    40,318  Baik 
Market Value Added (MVA) -3,361 -4,814 - 16,644 -30,149 -92,665 -29,527 Tidak 
Baik 
Sumber: Data Diolah, 2018 
Berdasarkan tabel 4 rekapitulasi kinerja Keuangan Perusahaan PT. Waskita 
Karya (Persero) Tbk.  Periode 2013-2017 diatas terlihat Economic Value Added 
(EVA) menunjukkan kondisi perusahaan berkinerja tidak baik dikarenakan nilai rata-
rata EVA sebesar -1,087 dibawah rata-rata industri -336 artinya kinerja perusahaan 
dilihat dari EVA berkinerja tidak baik, Financial Value Added (FVA) menunjukkan 
kondisi perusahaan berkinerja baik dikarenakan nilai rata-rata FVA sebesar     
40,318 diatas rata-rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari FVA 
berkinerja baik, Market Value Added (MVA) menunjukkan kondisi perusahaan 
berkinerja tidak baik dikarenakan nilai rata-rata MVA sebesar -29,527 diatas rata-
rata industri -14,256 artinya kinerja perusahaan dilihat dari MVA berkinerja tidak 
baik. 
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5. Analisis dan Interpretasi Economic Value Added (EVA) Pedekatan Time 
Series Approach 
 Kinerja Keuangan Perusahan dari penilaian Analisis dan Interpretasi data 
secara Time Series Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia. Time Series Approach 
sebuah metode ini dapat mengetahui kondisi masing-masing variabel penelitian dari 
waktu ke  waktu dalam priode tertentu. 
Kinerja Keuangan Metode Economic Value Added (EVA) Industri Konstruksi 
(BUMN) di Indonesia dengan pendekatan data secara Time Series sebagai berikut : 
Tabel 5 : Rekapitulasi Economic Value Added (EVA) Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
 
Nama Perusahaan 
Konstruksi (BUMN) dI 
Indonesia 
Economic Value Added (EVA) 
Rata- 
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
PT.Adhi Karya (Persero)Tbk -16 -96 -312 -219 -100 -149 Baik 
PT. PP (Persero) Tbk 24 54 - 33 298 196 108 Baik 
PT.Wijaya Karya (Persero) 287 136 -124 -496 -888 -217 Baik 
PT. Waskita Karya (Persero) 89 91 65 - 431 -5,248 -1,087 Tidak Baik 
RATA-RATA INDUSTRI 96 46 -101 -212 -1,510 -336  
Sumber: Data Diolah, 2018 
 
 Berdasarkan hasil perhitungan EVA pada Tabel 5, nilai rata-rata EVA 
perusahaan PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero) dan PT. 
Waskita Karya (Persero) pada tahun 2013-2017 adalah negatif ini berarti 
perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah bagi para pemegang sahamnya 
karena nilai EVA bernilai negatif (EVA < 0) sehingga dikatakan berkinerja tidak 
baik. sedangkan Nilai rata-rata EVA pada PT. PP (Persero) Tbk tahun 2013-2017 
adalan positif ini berarti perusahaan mampu memberikan nilai tambah bagi para 
pemegang sahamnya karena nilai EVA bernilai positif (EVA > 0) sehingga 
dikatakan  berkinerja  baik. 
Economic Value Added (EVA)) rata-rata industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia periode 2013-2017 mengalami fluktuatif. Periode 2013 sd 2017 
mengalami penurunan dari 96 tahun 2013 menjadi -1,510 pada tahun2017 ini 
berarti secara trend terjadi penurunan. Hal ini disebabkan adanya peningkatan 
biaya modal dan menunjukkan bahwa perusahaan dapat memberikan kembalian 
investasi sesuai dengan harapan investornya. dari tabel diatas terlihat rata-rata  
industry sebesar  -336, hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan tidak mampu 
memberikan nilai tambah bagi para pemegang sahamnya karena nilai EVA bernilai 
negatif (EVA < 0) sehingga dikatakan berkinerja tidak baik. 
 
6. Analisis dan Interpretasi Financial Value Added (FVA) dengan Pendekatan 
Time Series Approach Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia   
Kinerja Keuangan Metode Financial Value Added (FVA) Industri Konstruksi 
(BUMN) di Indonesia dengan pendekatan data secara Time Series sebagai berikut : 
Tabel 6 : Rekapitulasi Financial Value Added (FVA) Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
 
Nama Perusahaan 
Konstruksi (BUMN) dI 
Indonesia 
Financial Value Added (FVA)  
Rata- 
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
PT.Adhi Karya (Persero)Tbk -671 -755 -1,078 -1,082 -839 -885 Tidak 
Baik 
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PT. PP (Persero) Tbk 11,227 13,386 17,493 29,750 33,891 21,149 Baik 
PT.Wijaya Karya (Persero) 11,924 14,817 18,130 28,486 41,060 22,883 Baik 
PT. Waskita Karya (Persero) 8,141 11,625 28,929 57,856 95,042 40,318 Baik 
RATA-RATA INDUSTRI 7,656 9,768 15,869 28,752 42,288 20,867  
Sumber: Data Diolah, 2018 
 
Berdasarkan hasil perhitungan FVA pada Tabel 6, nilai rata-rata FVA 
perusahaan PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, pada tahun 2013-2017 adalah negatif ini 
berarti perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah financial bagi 
perusahaan dan bagi para pemegang sahamnya sahamnya karena nilai FVA 
bernilai negatif (FVA < 0) sehingga dikatakan berkinerja tidak baik.. Sedangkan 
nilai rata-rata EVA pada PT. PP (Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero), dan PT. 
Waskita Karya (Persero) tahun 2013-2017 adalan positif ini berarti perusahaan 
mampu memberikan nilai tambah financial bagi perusahaan dan bagi para 
pemegang sahamnya karena nilai FVA bernilai positif (EVA > 0) sehingga 
dikatakan berkinerja baik. 
Financial Value Added (FVA)) rata-rata industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia 
periode 2013-2017 mengalami kenaikan Periode 2013 sd 2017 mengalami kenaikan 
dari 7,656 tahun 2013 menjadi 42,288 pada tahun 2017 ini berarti secara trend 
terjadi kenaikan. Hal ini disebabkan adanya pengurangan biaya modal dan 
menunjukkan bahwa perusahaan dapat memberikan keuntungan bagi investasi 
sehingga sesuai dengan harapan investornya. dari tabel diatas terlihat rata-rata  
industri sebesar 20,867, hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan mampu 
memberikan nilai tambah financial bagi perusahaan dan bagi para pemegang 
sahamnya karena nilai FVA bernilai positif (FVA > 0) sehingga dikatakan berkinerja 
baik. 
 
7. Analisis dan Interpretasi Market Value Added (MVA) dengan Pendekatan Time 
Series Approach Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia   
Kinerja Keuangan Metode Market Value Added (MVA) Industri Konstruksi 
(BUMN) di Indonesia dengan pendekatan data secara Time Series sebagai berikut : 
Tabel 7 : Rekapitulasi Market Value Added (MVA) Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia Periode 2013-2017 (Dalam Milyaran Rupiah) 
Nama Perusahaan 
Konstruksi (BUMN) dI 
Indonesia 
Market Value Added (MVA)  
Rata- 
rata 
Kinerja  
2013 2014 2015 2016 2017 
PT.Adhi Karya (Persero)Tbk -3,179  -3,418  -7,347  -7,051  -10,700  -6,339  Baik 
PT. PP (Persero) Tbk -3,602  -4,773  -8,388  -15,354  -18,502  -10,124  Baik 
PT.Wijaya Karya (Persero) -2,890  -7,179  -8,988  -16,435  -19,688  -11,036  Baik 
PT. Waskita Karya (Persero) -3,361 -4,814 -16,644 -30,149 -92,665 -29,527 Tidak 
Baik 
RATA-RATA INDUSTRI -3,258 -5,046 -10,342 -17,247 -35,388 -14,256 Tidak 
Baik 
Sumber: Data Diolah, 2018 
 Berdasarkan hasil perhitungan MVA pada Tabel 7, nilai rata-rata MVA 
perusahaan PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, PT. PP (Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya 
(Persero), dan PT. Waskita Karya (Persero) pada tahun 2013-2017 adalah negatif 
ini berarti perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah pasar dan bagi para 
pemegang sahamnya sahamnya karena nilai MVA bernilai negatif (MVA < 0) 
sehingga dikatakan berkinerja tidak baik. 
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Market Value Added (MVA) rata-rata industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia 
periode 2013-2017 mengalami fluktuatif. Periode 2013 sd 2017 mengalami 
penurunan dari -3,258 tahun 2013 menjadi -35,388 pada tahun 2017 ini berarti 
secara trend terjadi penurunan. Hal ini disebabkan adanya peningkatan biaya modal 
dan menunjukkan bahwa perusahaan dapat memberikan kembalian investasi 
sesuai dengan harapan investornya. dari tabel diatas terlihat rata-rata  industry 
sebesar -14,256, hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan tidak mampu 
memberikan nilai tambah financial bagi perusahaan dan bagi para pemegang 
sahamnya karena nilai MVA bernilai negatif (MVA < 0) sehingga dikatakan 
berkinerja tidak baik.. 
 
8. Penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan pada Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia yang Listing Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 berdasarkan 
metode Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan 
Market Value Added (MVA) 
Hasil metode Analisis Economic Value Added (EVA), Financial Value Added 
(FVA) dan Market Value Added (MVA) pada Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 sebagai berikut : 
Tabel 8 : Analisis Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan 
Market Value Added (MVA) Perusahaan pada Industri Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia 
Variabel 
Kode Perusahaan Rata-
Rata 
Industri 
Sat 
Kinerja 
Industri ADHI PTPP WIKA WSKT 
Economic Value Added (EVA) -149 108 -217 -1,087 -336 Rp Tidak 
Baik 
Financial Value Added (FVA) -885    21,149   22,883    40,318    20,867   Rp  Baik 
Market Value Added (MVA) 
-6,339  -10,124  -11,036  -29,527  -14,256  
 Rp  
Tidak 
Baik 
RATA-RATA -2,458      3,711      3,877      3,235      2,091   Rp  Baik 
Sumber: Data diolah (2018) 
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 Setelah dilakukan perhitungan terhadap masing-masing variabel masing 
masing perusahaan dalam empat tahun berturut-turut sehingga dapat diketahui rata-
rata Analisis metode Analisis Economic Value Added (EVA), Financial Value Added 
(FVA) dan Market Value Added (MVA) pada Industri Perusahaan Konstruksi (BUMN) di 
Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar   2,091 
nunjukan hasill positif, Hal ini menunujukkan bahwa kondisi Industri Perusahaan 
Konstruksi (BUMN) di Indonesia secara keseluruhan dikatakan berkinerja BAIK. 
 
E. Kesimpulan dan Saran 
1. Kesimpulan 
Berdasarkan Analisis Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) 
dan Market Value Added (MVA) dengan Time Series Approach (TSA) perusahaan 
Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-
2017 sebagai berikut :  
a) Analisis Economic Value Added (EVA), untuk penilaian Kinerja Keuangan 
Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia  
Periode 2013-2017, nilai rata-rata EVA perusahaan PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, 
PT.Wijaya Karya (Persero) dan PT. Waskita Karya (Persero) pada tahun 2013-
2017 adalah negatif ini berarti perusahaan tidak mampu memberikan nilai 
tambah bagi para pemegang sahamnya karena nilai EVA bernilai negatif (EVA < 
0) sehingga dikatakan berkinerja tidak baik. sedangkan Nilai rata-rata EVA pada 
PT. PP (Persero) Tbk tahun 2013-2017 adalan positif ini berarti perusahaan 
mampu memberikan nilai tambah bagi para pemegang sahamnya karena nilai 
EVA bernilai negatif (EVA > 0) sehingga dikatakan berkinerja baik.  
b) Analisis Financial Value Added (FVA) untuk penilaian Kinerja Keuangan 
Industri Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia  
Periode 2013-2017, untuk penilaian Kinerja Keuangan Perusahaan PT.Adhi 
Karya (Persero)Tbk, pada tahun 2013-2017 adalah negatif ini berarti 
perusahaan tidak mampu memberikan nilai tambah financial bagi perusahaan 
dan bagi para pemegang sahamnya sahamnya karena nilai FVA bernilai negatif 
(FVA < 0) sehingga dikatakan berkinerja tidak baik.. Sedangkan nilai rata-rata 
EVA pada PT. PP (Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero), dan PT. Waskita 
Karya (Persero) tahun 2013-2017 adalan positif ini berarti perusahaan mampu 
memberikan nilai tambah financial bagi perusahaan dan bagi para pemegang 
sahamnya karena nilai FVA bernilai positif (EVA > 0) sehingga dikatakan 
berkinerja baik. 
c) Analisis Market Value Added (MVA) untuk penilaian Kinerja Keuangan Industri 
Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di Bursa Efek Indonesia  Periode 
2013-2017, nilai rata-rata MVA perusahaan PT.Adhi Karya (Persero)Tbk, PT. PP 
(Persero) Tbk, PT.Wijaya Karya (Persero), dan PT. Waskita Karya (Persero) pada 
tahun 2013-2017 adalah negatif ini berarti perusahaan tidak mampu 
memberikan nilai tambah pasar dan bagi para pemegang sahamnya sahamnya 
karena nilai MVA bernilai negatif (MVA < 0) sehingga dikatakan berkinerja tidak 
baik. 
d) Kinerja keuangan perusahaan Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang Listing di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017, rata-rata Analisis metode Analisis 
Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value 
Added (MVA) pada Industri Perusahaan Konstruksi (BUMN) di Indonesia yang 
Listing di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar   2,091 nunjukan hasill 
positif, Hal ini menunujukkan bahwa kondisi Industri Perusahaan Konstruksi 
(BUMN) di Indonesia secara keseluruhan dikatakan berkinerja BAIK. 
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2. Saran 
Adapun saran yang dapat diberikan oleh peneliti atas penelitian yang telah 
dilakukan adalah sebagai berikut: Perusahaan dalam kategori ini harus lebih 
memfokuskan pada usaha perbaikan kinerja perusahaan untuk meningkatkan 
Economic Value Added (EVA), Financial Value Added (FVA) dan Market Value 
Added (MVA)tersebut.. 
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